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Reflexo nitido da politica
de aperto monetario de
Brasilia, que ‘patrocina’
seu recorrente desajuste
fiscal, o consumo do bra-
sileiro apresentou queda
de 4,25% em fevereiro ulti-
Mo, no comparativo men-
sal, aponta a Associacao
Brasileira de Supermerca-
dos (Abras), ao revelar ter
havido aumento de 2,25%,
no comparativo anual.
Também positivo foi o
acumulado do primeiro

Pressao

Na avaliagdo da Abras, o
desempenho de fevereiro
sofreu influéncia direta,
nos dois primeiros meses
do ano, de fatores, como
o orcamento das familias,
mas também foi pressio-
nado por despesas obri-
gatérias, como reajustes
das mensalidades escola-
res, transporte e tributos.

Com a liderangca da Re-
gido Sudeste (R$ 4,1 bi-
Ihdes), seguida do Cen-
tro-Oeste (R$ 2 bilhdes);
Nordeste (R$ 1,8 bilh&o);
o Sul (R$ 1,6 bilhdo) e o
Norte (R$ 460 milhdes), o
BNDES (Banco Nacional
de Desenvolvimento Eco-
ndémico e Social) aprovou
mais de R$ 10 bilhdes de
crédito para financiamen-
tos do Fundo Nacional

Energia limpa
No caso nordestino, os
recursos do Fundo Clima
deverdao ser empregados
na expansao de projetos
de fontes renovaveis de
energia, como edlica e so-
lar gerando mais 450 me-
gawatts (MW) ao Sistema
Interligado Nacional (SIN).
O Fundo busca mitigar os
efeitos climaticos.

Estiagem
Durante a estiagem no
ano passado, a maior em
74 anos, a Transpetro (Pe-
trobras Transporte), subsi-
diaria da Petrobras, forne-
ceu 16,6 mil toneladas de
gas liquefeito de petrdleo
(GLP) a Regido Norte, in-
formou, nesta quinta-fei-
ra (20), a companhia, por
meio de nota a imprensa.

Marcelo Camargo - Agéncia Brasil

Aperto monetdrio deprime poder de renda do brasileiro

Abras: consumo do brasileiro
cai 4,25% em fevereiro

bimestre deste ano, para
igual periodo de 2024,
com alta de 2,24%

A constatagdo da as-
sociagao dos supermer-
cados é de que “assim, ha
priorizagao de gastos fixos,
com consequente redu-
¢ao do consumo de outros
itens no periodo”, acres-
centando que, além de
ser mais ‘curto, o més pas-
sado foi afetado pelo fato
de o carnaval, este ano, ter
ocorrido em margo.

Recurso extra

Para o vice-presidente da
Abras, Marcio Milan, “com
0S recursos extras [de pro-
gramas de transferéncia
de renda] projetamos um
desempenho mais favora-
vel para o consumo até o
fechamento do primeiro
trimestre, embora a pres-
sdo inflacionaria sobre os
alimentos persista”.

BNDES anuncia liberacao de
R$ 10 bi para o Fundo Clima

sobre Mudanga do Clima
(Fundo Clima).

Para o banco de fomen-
to, no somatdrio das regi-
des, 0 aporte de recursos
em 2024, montante “quase
dez vezes superior” ao de
2022. Na comparagao dos
dois periodos (2022 e 2024),
o Nordeste foi a regido
onde o volume de recursos
mais cresceu proporcional-
mente.

Estratégia

“O Fundo Clima nos per-
mite aprofundar essa es-
tratégia de fortalecimen-
to da economia verde,
da descarbonizacao e da
sustentabilidade ambien-
tal, ante um cenéario de
crescente negacionismo
climatico”, afirmou o pre-
sidente do BNDES, Aloizio
Mercadante.

Abastecimento

O abastecimento de GLP
— de uso domeéstico (na
cozinha) e fonte de ener-
gia a industria e lavoura
- ocorreu na Operagao
Codajas, pelo escoamen-
to de combustiveis no pe-
riodo de navegagao mais
dificil de vazante do Rio
Amazonas, entre novem-
bro e dezembro.

‘choques externos’' esta maior

E 0 que observa o pesquisador-associado do lbre-FGV, Livio Ribeiro

Por Marcello Sigwalt

Medidas  protetivas  do
presidente  ianque Donald
Trump & parte, a deterioragio
explicita das contas externas
nacionais aciona um sinal de
alerta, uma vez que as fontes
de financiamento do exterior,
no ano passado, foram insufi-
cientes para cobrir o déficit de
transagoes correntes do paifs,
que exibem rombo recorde, o
maior desde 1995.

A adverténcia é do sécio da
consultoria. BRCG e pesqui-
sador-associado do Ibre/FGV,
Livio Ribeiro, ao admitir que,
a posi¢do tupiniquim, no mo-
mento, ¢ menos confortavel
para ‘absorver choques de fora’
Para complicar a situagio, a es-
calada tariféria do republicano
deverd ‘contribuir’ para reduzir
sobremanecira o fluxo de capi-
tais para economias emergen-
tes, como a brasileira, em 2025.

Para especialistas, a tendén-
cia, no curto prazo, ¢ de maior
volatilidade do cAmbio e desva-
lorizagao do real.

O rombo em transacoes
correntes (saldo nas trocas

‘Estreitamento’ entre fontes de finaciamento e déficit externo preocupa o mercado

com o exterior) praticamente
se igualou ao volume de Inves-
timento Direto no Pais (IDP),
no periodo de 12 meses.

Em numeros, enquanto
o déficit externo foi de US$
65,4 bilhoes (3,02% do PIB), o
IDP atingiu US$ 68,5 bilhoes
(3,16% do PIB).

Segundo a economista da
XP Investimentos, Luiza Pi-

nese,;¢ a principal fonte de
arrecadacio para o déficit. A
aproximacio acende um sinal
de alerta, mas existem outras
formas de se financiar, como
o Iinvestimento em portf(')—
lio, que ¢ mais volatil. E sim a
fonte mais segura que o Brasil
pode se financiar por meio de
reservas internacionais’, ao

acrescentar ter rcvisado a pro-

jegao para o déficit em conta
corrente de 2025, de US$ 52,5
bilhées para US$ 62,6 bilhoes
(3,0% do PIB).

Para Ribeiro, levando em
conta todas as fontes de finan-
ciamento externo, faltaram
US$ 26,4 bilhoes para financiar
o déficit em conta corrente € as
parcelas de empréstimos inter-
nacionais no ano passado.

CNI prevé desaceleracao ‘mais aguda’

A Confederagao Nacional
da Inddstria (CNI) considera
que a elevagio de um ponto
percentual (p.p.) da taxa bési-
ca de juros, a Selic, anunciada
pelo Comité de Politica Mo-
netdria (Copom) do Banco
Central, quarta-feira
(19), nio ¢ necessdria para
controlar a inflagio e prejudi-

nesta

card o ritmo de crescimento da
economia. A Selic passou de
13,25% para 14,25% — maior
patamar desde 2016.

lbovespa

Interrompendo série de seis
altas, a mais longa desde agosto
passado, o Ibovespa acompa-
nhou o dia moderadamente ne-
gativo no exterior ¢ fechou em
baixa de 0,42%, aos 131.954,90
pontos, com giro a R$ 24,1 bi-
lhoes. Nesta quinta-feira, 20,
oscilou dos 131.813,03 aos
132.712,52 pontos, saindo de
abertura aos 132.504,90 pon-
tos. Na semana, acumula ganho
de 2,37% e, no més, sobe 7,50%
- no ano, avan¢a 9,75%.

Um numero limitado de
acoes conseguiu se descolar
da baixa, com destaque para
Minerva (+8,41%), Marfrig
(+6,70%) ¢ JBS (+4,27%). Na
ponta oposta do Ibovespa, Em-
braer (-6,72%), Petz (-4,54%) e
LWSA (-3,99%).

Entre as blue chips, o dia
foi de ajustes discretos em Vale
(ON -0,31%) e Petrobras, que
virou perto do fechamento
(ON +0,46%, PN +0,22%).

Entre os grandes bancos, as

“O nivel atual da Selic, que
implica taxa de juros real de
8,5% a.a. (3,5 p.p. acima da taxa
neutra estimada pelo Banco
Central), j4 tem impactado for-
temente a economia, que apre-
senta desaceleragiao mais aguda
do que a prevista, tanto pela
CNI, como por diversos ana-
listas econdmicos. Essa desace-
leragao intensa da economia ja
seria suficiente para controlar a
infla¢ao”, avalia Ricardo Alban,

presidente da CNIL.

Na avaliagio da CNI, a
perda de folego econdmico ji
influencia as expectativas em
torno da inflacio. De acordo
com a pesquisa Focus, do Ban-
co Central, a inflagio esperada
para os proximos 12 meses pas-
sou de 5,49%, na mediana apu-
rada em 28 de fevereiro, para
5,23%, na mediana apurada em
14 de margo. O PIB do quarto
trimestre de 2024 cresceu bem
abaixo do esperado.

O aperto monetario em cur-

50 j4 se traduz em aumento efeti-
vo da taxa de juros dos tomado-
res de crédito. Em setembro de
2024, quando o Copom come-
cou a aumentar a Selic, a taxa de
juros média era de 27,54% a.a.
Em janeiro de 2025, passou para
29,82% a.a. A CNI ressalta que
os efeitos das quatro altas da Se-
lic sequer tinham se materializa-
do plenamente, uma vez que hd
uma defasagem temporal entre
a alteragio nos juros bésicos ¢ o
impacto na economia.

segue exterior e recua 0,42%
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Cendrio externo adversa arrasta bolsa para o campo negativo

perdas ficaram entre 0,48%
(Bradesco PN) e 1,59% (San-
tander Unit, na minima do dia
no fechamento).

Para Inicio Alves, analista
da Melver, a leve realizacio do
Ibovespa vem em momento na-
tural ap6s uma longa sequéncia
de ganhos, na contramio de

Nova York, com a rotagio em
curso para opg¢des de investi-
mento em emergentes, cOmo
o Brasil, ¢ a Europa. E lem-
brando que a elevagio da Selic
a 14,25% ao ano, conforme es-
perado, a coloca no maior pata-
mar desde 2016.

“A curto prazo, o mercado

deve permanecer voldtil, com
foco no desenrolar da inflagio
e no cumprimento das metas
fiscais. Se o IPCA nio recuar,
pressionara o BC a manter
juros altos por mais tempo,
podendo frear o crescimento’,
acrescenta o analista.

Segundo Alves, os juros
futuros ja precificam uma alta
adicional de 0,5 ponto por-
centual na reuniio de maio do
Copom, que levaria a Selic para
14,75% ao ano.

“O movimento recente de
alta na Bolsa foi o inicio de uma
antecipa¢io da montagem de
posi¢ao em renda varidvel, an-
tes que os cortes de juros vol-
tem a ocorrer por aqui’, avalia
Anderson Silva, head da mesa
de renda varidvel e sécio da GT
Capital. “Apds sete dias conse-
cutivos de queda do ddlar, im-
pulsionada pelo fluxo de capital
estrangeiro, que continua en-
trando principalmente na nos-
sa renda fixa’, acrescenta.

Alta da Selic ‘aquece’ os juros futuros

A postura do Comité de Po-
litica Monetdria (Copom) do
Banco Central no comunicado
divulgado nessa quarta-feira (19),
enfatizando o nivel elevado da in-
flagio e se comprometendo a uma
nova elevacio da Selic, surpreen-
deu os investidores ¢ provocou
aumento das taxas dos contratos
de Depésito Interfinanceiro (DI),
com efeito principalmente na
ponta curta da curva.

O volume elevado de titu-
los ofertado pelo Tesouro em

leilio também colaborou para
o avanco, mas com influéncia
mais evidente nos vértices mé-
dios e longos.

“O Copom manteve o ciclo
em aberto. Citou a proxima
reuniio, com nova alta de mag-
nitude menor, mas nio trouxe
indica¢ao sobre o fim do ciclo’,
disse Luciano Costa, econo-
mista-chefe e sécio da Monte
Bravo Investimentos. “Isso pro-
vocou um movimento de corre-
¢30 no mercado’, acrescentou.

Gean Lima, estrategista e
trader da Connex Capital, disse
que o comunicado do Copom
trouxe elementos mais favoraveis
a acomodagio dos juros, como
a mengao a sinais incipientes de
moderacio na atividade econd-
mica e aos efeitos defasados da
politica monetdria. Além de si-
nalizar a nova alta da Selic, o co-
legiado manteve a mengao 4 assi-
metria no balango de riscos para
a inflagio — com maior chance
de a taxa ficar acima do esperado.

Huang Seen, head de renda
fixa da Schroders, disse que “O
maior fator de debate e de in-
certeza ¢ realmente o grau de
desaceleragio econdmica daqui
em diante”.

A taxa do contrato de DI
para janeiro de 2026 subiu a
14,865%, de 14,717% no ajuste
anterior.

A taxa parajancirode 2027 au-
mentou a 14,695%, de 14,401%,
¢ ataxa parajaneiro de 2029 avan-
cou a 14,440%, de 14,125%.



